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摘要 
自从 2008 年政府提出发展个税递延型商业养老保险，天津和上海等地便开
始了探索，然而目前该政策还没有正式实施。由于我国人口老龄化问题日益严峻
且三大养老支柱发展不均衡，递延型商业养老保险的推出对提高居民养老保障水
平和促进第三支柱的发展具有重大意义。 
本文首先对目前我国个税递延型商业养老保险的现状进行阐述，比较了天津
试点方案与上海探索方案的异同，在此基础上，分析我国开展个税递延型商业养
老保险面临的问题。然后借鉴国外相对成熟的经验，选择出最适合我国的 EET
（缴费期和投资期暂不交税，领取养老金时缴税）模式，并从参保者的设定、账
户的设立、产品的选择、缴费方式、领取方式、退出机制等方面对我国实施个税
递延商业养老保险的 EET 模式进行了初步设计。为了检验该模式的效应，本文
运用精算平衡原理，构建替代率模型与政府税式支出现值模型，以福建省为例，
对该模式下投保人退休后的年金享领额、替代率以及政府税式支出现值进行测算。 
本文研究表明：①从投保人所获收益来看， EET 模式可以提高部分投保人
商业养老保险替代率；男性投保人替代率高于女性，而“中人”替代率相对较低
甚至不会获益。②从政府财政损失来看，高收入人群给政府造成的财政压力也更
大；双重限额法下政府能以较小的财政支出使投保人获得较高收益。因此我国在
制定个税递延型商业养老保险政策时有必要对比例扣除进行绝对额限制。然而投
资收益率的适当提高似乎能为税延政策的负面效应提供可行的解决办法。 
 
关键词： 个税递延型商业养老保险；EET 模式；效应测算
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Abstract 
Since the income tax-deferred commercial pension insurance (ITDCPI) policy was put 
forward in 2008, Tianjin and Shanghai have tried to explore it, while there is none imposed 
up to now. However, because of the increasingly serious aging problem and the uneven 
development of the three pillar of pension, it’s of great significance to carry out the tax-
deferred commercial pension insurance in China. 
The paper introduced the present status of the tax-deferred commercial pension 
insurance in our country first, then compared regimes of Tianjin and Shanghai explored, 
and on this basis, this paper analyzed problems of carrying out the tax-deferred regime in 
China. Learning from the mature foreign experience，this paper selected the EET regime, 
which is the most suitable one for China. Then, this paper designed a preliminary scheme 
for the tax-deferred policy of China from several aspects, which are participants, the 
account-building, products selection, payment manners, drawing methods, and the exit 
mechanism. Then, this paper established a replacement rate model and tax expenditure 
model, taking Fujian province as an example, to calculate the effect of the tax-deferred 
scheme. 
 Finally, this paper analyzed the sensitivity of main parameters of the model，the 
results showed that the EET regime can improve the replacement rate of some participants. 
The individual with higher revenue can achieve a high rate under the three payment 
manners--- regular adjusting the maximum limit, the fixed 10 percent deduction and the 
‘double limit’. While the replacement of man is higher than that of women, so it is 
necessary to improve the limit of women. Because of shorter contribution time, the middle-
age workers benefit fewer even suffer loss. While from the aspect of the tax revenue loss 
of the government, the proportion deduction can cause huge pressure for the fiscal revenue, 
so making an absolute limit for the tax-deferred policy is necessary. However, an 
appropriately higher rate of return on investment can reduce the tax expenditure, which 
seems to be a feasible approach to solve the negative effects of the policy. 
Keywords: Income tax-deferred Commercial Pension Insurance; the EET Regime; Effect 
Calculation
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绪论 
0.1 选题背景与意义 
0.1.1 选题背景 
0.1.1.1 人口老龄化问题日益严峻 
我国当前社会已经进入了老龄化阶段，2015 年国民经济和社会发展统计公报
数据显示，截至 2015 年 12 月底，我国大陆 60 岁及以上人口数达 2.22 亿，占总
人口的 16.1%，其中 65 岁及以上人口数近 1.44 亿，占总人口的 10.5%1，如图 0-
1 所示，我国老年抚养比2呈不断上升趋势，2015 年该比例已经达到了 14.3%，且
未来预期将加速上升，老龄化形势十分严峻。根据联合国 2015 年 7 月 29 日发布
的《2050 全球人口展望报告》，到 2050 年，中国 0-14 岁儿童人口比例将降至
13.5%，而 60 岁及以上的人口比例将高达 36.5%，且彼时中国人口年龄中位数为
49.6 岁，接近日本 53.3 岁的水平，而瑞典、英国、美国欧美国家依然在 40 岁左
右。可见，未来中国将比欧美国家更显老态，人口老龄化问题将更为突出。 
 
 
资料来源：智研咨询集团：《2016-2022 年中国养老产业市场运行态势及投资战略报
告》，2016 年 6 月。 
图 0-1 中国人口老年抚养比预测 
                                                             
1 数据来源：国家统计局.《2015 年国民经济和社会发展统计公报》。 
2 老年抚养比=65 岁及以上人口数/15 至 64 岁人口数。 
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0.1.1.2 现行养老保险体系发展不均衡 
随着社会的发展，人类的寿命不断延长，死亡率不断下降，老龄人口比重不
断增大，伴随而来的长寿风险使得我国养老金缺口不断扩大，《中国劳动保障发
展报告（2016）》指出，我国个人养老金账户空账规模近 3.6 万亿。目前，我国的
养老体系主要由三支柱构成，分别是：第一支柱社会基本养老保险、第二支柱企
业补充养老保险和第三支柱个人商业养老保险。 
当前我国养老金三大支柱发展极为不均衡。第一支柱在养老保险体系中占主
要地位，尽管其覆盖面较广，但是保障水平低，而且随着“婴儿潮”一代进入退
休年龄，基本养老保险不堪重负，替代率进入下行周期，如图 0-2。 
 
数据来源:国家统计局：《2016 年中国统计年鉴》，中国统计出版社，2016 年 10 月。 
图 0-2 我国基本养老保险替代率 
 
第二支柱企业年金覆盖率较低，而且发展缓慢，由图 0-3 可知，从 2012 年
开始，企业年金覆盖人数增长逐渐放缓，2015 年甚至大幅下降，新建年金的职
工人数只比 2015 年增长了 1%，如果不采取相应的应对措施，可以预见我国企
业年金未来走势将持续疲软。在我国目前制度下，企业年金供需均不足，从供
给端来看，只有人社部所管辖的信托制企业年金和获得人社部颁发的经营企业
年金执照的保险公司可以享受税优政策，其他寿险公司销售的契约型商业养老
保险没有税收优惠；从需求端来看，一些没有设立年金制度的中小企业，只能
选择购买契约型养老保险，由于缺乏税收激励，很多企业都选择放弃购买。企
业年金仅针对企业职工，那些没有在职的城乡居民和没有固定单位的自由职业
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者将无法享受到这一政策福利，这使得企业年金所发挥的养老作用很有限。因
此，商业养老保险将成为我国养老保障体系中最重要的补充力量。 
 
 
数据来源:人社部：《劳动和社会保障事业发展统计公报》，2002-2007 年；《人力资源和
社会保障事业发展统计公报》，2008-2015 年。 
图 0-3 企业年金覆盖人数及增长率 
 
由于我国商业养老保险发展起步晚，居民参与度远远落后于发达国家。“新国
十条”中明确提出“把商业保险建成社会保障体系的重要支柱”、“推动个人储蓄
性养老保险发展”，体现了政府对于快速发展商业养老保险的积极支持态度。为
了激励个人购买商业养老保险，我国开始探索发展个税递延政策3。2008 年底，
国务院颁布了《国务院办公厅关于当前金融促进经济发展的若干意见》，其中提
出“研究对养老保险投保人给予延迟纳税等税收优惠”；2009 年，国务院明确提
出，要探索发展个税递延的养老保险。近年来开展个税递延型养老保险的呼声越
来越高，2014 年保险业“新国十条”提出适时开展个税递延型的养老保险试点
后，监管层以及行业的推进开始加快，2015 年国务院发布的《关于加快发展现代
保险服务业的若干意见》中提出将适时开展个人税收递延型商业养老保险试点，
保监会也将这一政策纳入了“中国保险业十三五规划”的范畴，可见个税递延型
商业养老保险将是我国发展多层次养老体系的重要举措。 
                                                             
3 指投保人在计算个人所得税时可以将购买商业养老保险的保费支出在应税收入中扣除，等到退休后领取
保险金时再缴纳个人所得税。 
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0.1.1.3 地区经济发展差异较大 
受地理环境、改革开放早期国家经济重心偏移、教育水平等因素的影响，我
国地区经济出现严重的不均衡，总的来说东部发展迅速，西部发展缓慢。根据《中
国家庭财富调查报告 2016》发布的数据，2015 年我国东部地区家庭人均财富水
平最高，为 187793 元，中部地区次之，为 130708 元，而西部地区最少，人均家
庭财富仅 74513 元。由图 0-4 可知，2015 年各省市地区生产总值差异较大，东部
沿海地区生产总值明显高于西部地区，经济发展不均衡。 
 
数据来源：国家统计局：《2016 年中国统计年鉴》，中国统计出版社，2016 年 10 月。 
图 0-4 2015 年各省地区生产总值 
 
由于个税递延型商业养老保险政策的实施直接关系到地方政府财政收入，会
导致当期地方政府财政收入的减少，由图 0-5 可知，各省地方财政税收收入差
距较大，则各省对税延政策成本的承受能力有较大差异，因此在制定这一政策
时有必要根据各地区的实际情况有区别地进行。 
 
数据来源：国家统计局：《2016 年中国统计年鉴》，中国统计出版社，2016 年 10 月。 
图 0-5 2015 年各省地方财政税收收入 
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0.1.2 研究意义 
随着人口老龄化程度的加深，长寿风险也成为我国乃至全世界亟待解决的重
要难题，由此带来的养老压力日益严峻，在我国当前养老体系第一、第二支柱发
展尚不健全的情况下，通过实施个税递延型商业养老保险促进第三支柱的发展，
对于缓解当前养老压力具有重要意义。从提出发展个税递延型养老保险至今，已
经过去了近十年，自 2015 年李克强总理在《政府工作报告中》提出，要推出个
人税收递延型商业养老保险后，这一政策便多次被传出即将试点，然而至今仍没
有真正实施，主要原因在于以下问题还没有得到很好地解决：技术层面问题（如
财政支持问题）以及如何设计机制从而兼顾效率与公平（如税收递延额度）。 
实施个税递延型商业养老保险对消费者、企业和政府都是有益的。从个人来
看，个税递延的形式实际上提高了个税起征点，如果个人购买商业养老保险的金
额较大，还有可能降低个人所得税税率。一般退休后领取养老金时的税率比工作
期低，所以个税递延型商业养老保险政策能够在一定程度上减轻消费者的个税负
担，提高消费水平，改善生活质量。从企业来看，个税递延政策鼓励个人购买商
业养老保险，在一定程度上缓解了企业年金养老的压力。此外，商业养老保险类
似于储蓄，同样可以用于投资，使得社会资本存量增加，对企业产出有一定的影
响。而对于保险公司来说，实施个税递延型商业养老保险政策意义更加重大，有
助于消费者对养老保险产品从当前的被动购买变为主动购买，扩大保险公司客户
群体，提高保费收入，直接刺激行业的增长。从政府角度，实施个税递延，消费
者在购买商业养老保险时，政府向其让渡了一部分税收，短期内财政收入会减少，
但是，寿险公司保费收入增加，使其纳税增加，在一定程度上可以降低政府这部
分税收收入的减少程度。而且从长期来看，该政策鼓励个人购买商业养老保险，
能够有效提高个人养老保险参与度，从而减少政府在未来必须通过财政收入来弥
补养老缺口的支付，有效缓解政府的养老压力。 
本文在人口老龄化背景下，对我国个税递延型商业养老保险的模式进行研究。
并从参保者的设定、账户的设立、产品的选择、缴费方式、领取的方式、退出机
制等方面对我国实施个税递延型商业养老保险的 EET 模式进行了初步的设计，
并运用精算平衡原理，构建替代率模型与政府税式支出现值模型，以福建省为例，
对所设计模式的效应进行测算，为我国利用这一政策支持养老体系第三支柱的发
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展、缓解政府未来养老压力提供理论支持，而初步的框架设计也为政府推行这一
政策提供参考，具有重要现实意义。 
0.2 文献综述 
2008 年国务院提出要构建多层次养老保障体系，研究对养老保险投保人给
予延迟纳税等税收优惠，促进养老保障体系第三支柱商业养老保险的发展。而国
外一些发达国家如美国、日本、加拿大、德国的社会养老保障体系建设较为完善，
个人储蓄性养老保险参与度较高，这与当地政府实施的税收优惠政策有一定的关
联。对于个税递延型商业养老保险的研究，国外学者开展得比较早，且主要着眼
于各种可选择的延税模式与非延税模式的对比，往往考察的是个税递延政策对宏
观经济的影响。国内对个税递延型商业养老保险政策的研究相对较晚，受到国外
研究的影响，早期学者也都局限在个税递延政策的必要性、可行性分析以及模式
的选择上，近些年才有少量学者开始关注我国个税递延型商业养老保险的制度设
计。 
0.2.1  模式选择 
王莹（2010）基于税收优惠的角度探析了我国个税递延型养老保险的模式，
首先从其对国家发展个人养老金计划的激励效果、对政府财政产生的即期压力和
对投保人的激励效果三个方面对比分析了延税型和非延税型模式，最后根据大多
数国家的经验，选择了延税型模式，并从个人税收优惠程度、对政府财政产生的
压力和政府的管理成本三个角度对三种延税模式（EET，ETE，ETT）进行了比
较分析，得出 EET 模式是最优选择的结论，并通过实证分析论证了延税型养老
保险带给投保个人的税收优惠是非常直接和明显的。最后文章对美国和英国养老
保险制度进行了分析，总结了相关经验，并提出了 EET 模式下风险分担的两种
选择，即缴费既定型（DC）和给付既定型（DB），而后者个人无需承担投资风险，
相对更加安全。同样选择 EET 模式的还有马宁（2015），研究认为工作期税率对
最优消费的影响大于退休期税率，当两个时期税率不同时，工作期税率对消费者
参与商业养老保险更具决定性作用。郑秉文（2016）在研究我国第三支柱商业养
老保险的顶层设计时，提出近期我国应该实行 3 年试点，制定 EET 和 TEE 的双
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向政策。其中 EET 型个人养老账户适用于正规部门就业群体，TEE 型账户则适
用于非纳税人，如非正规部门的灵活就业人员、农民工等。类似的还有李心愉，
段志明（2016），认为个税递延型商业养老保险不一定能够达到个人效用的帕累
托改善，从而建议政府在推行这一政策时，对养老金领取阶段进行适当的减税或
免税。 
与上述学者所研究的 EET 模式不同，黄雪，王宇熹（2015）提出的递延模式
为：个人向保险公司缴纳的保费在税前扣除，到了退休时，再按照历年缴费额和
税率一次性回溯征收，而资本利得免税，实际上这是“税基递延”型的 EET 模
式。同样选择“税基递延”的还有朱文君 (2011)，分别从理论和实证进行分析，
认为我国目前若开展个税递延型商业养老保险，最佳的选择是 EET 模式，因为
其对个人的激励最明显，而且能减少政府的管理成本，保费税前扣除可以降低当
期所得税率，且对投资收益的免税政策，更能被投保人接受。 
综上，针对我国个税递延型商业养老保险应该采用什么样的模式这个问题，
不同学者从不同的角度进行研究，得出的结论主要有两种：一是采用 EET 模式，
二是 EET 与 TEE 相结合。而我国目前对商业养老保险的投资收益实际上是免税
的，因此现行政策已经是 TEE 模式。为了避免出现马太效应，进一步拉大国内
贫富差距，实行延税额限制是必要的，故在延税额以外的购买量便是 TEE 模式
了，因此，在确定延税部分采用 EET 模式以后，实际上我国商业养老保险便是
EET与TEE模式的结合。而本文在后文部分将只考虑延税范围以内的模式选择，
将 TEE 模式作为目前的基准情况。 
0.2.2 参保者设定 
国外个税递延政策对参保者一般不做规定（美国 401(k)计划除外，其只针对
企业职工），因此国外对参保者的研究更多的在于该计划实施后的主动参与者。
David Joulfaian and David Richardson（2001）对美国延税养老储蓄计划的参与者
进行研究， 尽管所有人均可参与 IRA 计划，但是研究发现只有一个工作者且有
其他家属的家庭几乎不会参与该计划，而收入高，尤其是非劳动收入高和边际税
率高的人群参与该计划的可能性更高。类似的研究还有 Jie Zhou(2012)，其通过
比较人们在税延账户与非税延账户中的股票投资，发现随着年龄的增长，人们在
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